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En 2013 y 2014 se venderan 52.800 y 54.420 vehiculos
nuevos, respectivamente. Esperamos un repunte de las
ventas de automaoviles de alto valor, dada la estabilidad en los
precios de los combustibles, 1as bajas tasas de interés vy las
mejoras en el ingreso promedio. Con esto, Panama lograra
duplicar su parqgue automotor en los proximos 10 anos.

La tenencia de autos en Panama se concentra en personas
con ingresos superiores a USD 1.100 mensuales. Ademas,
los grupos de edades con mayor demanda automotriz se
encuentran entre los 35 vy los 59 anos.

Las importaciones de autos superan los USD 1.000 millones
anuales. Este resultado fue impulsado, entre otros factores,
por la demanda de vehiculos en el sistema Metrobus vy la
estabilidad en los precios de la canasta importada.

Se espera un aumento en el financiamiento bancario a
las compras de vehiculos, lo cual se relaciona con la mayor
participacion de los autos nuevos en el mercado panameno
y sus mejores condiciones de financiacion.
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7. Resumen

Durante 20712 se vendieron 50.609 vehiculos en Panama, un 8,5% superiores con respecto al
acumulado en 20711. Del total, los automoviles pequefos representaron el 43%. Segun nuestras
estimaciones, este afo las ventas terminaran en 52.800 vehiculos, mientras que en 2014 se
venderan 54.420 unidades. Ademas, se tendria una recuperacion gradual de los vehiculos de
gama alta, conforme aumentan los ingresos de los hogares.

Estas previsiones de ventas de automoviles implicaran una tasa de renovacion del parque
automotor (ventas anuales / parque total) muy cercana al 10%, que reducird la edad
promedio del mismo desde 8,5 afos hasta un nivel inferior a 7 anos.

La tenencia de automoviles crecid por encima de la formacion de hogares en la década
anterior, reflejando la elevada elasticidad que tiene la demanda automotriz en niveles medios
de ingreso. Asimismo, los grupos de edad mas propensos a adqguirir un vehiculo estan entre los
35 vy los 59 anos, con ingresos superiores a USD 1.112 mensuales.

La oferta del sector automotor panamero se destaca por su elevado nivel de atomizacion, al
ser un mercado peguefo con acceso a una extensa variedad de marcas.

Las importaciones del sector automotor suman USD 1.109 millones. De este total, el 80%
corresponde a autos nuevos, el 6% a autos usados y el 14% a autopartes. Los principales
paises donde se originaron las importaciones de autos fueron Japon (26% del total), Corea del
Sur (19%), Colombia (17%), Estados Unidos (15%) y Tailandia (10%). Por marcas, se tuvo un
cambio en el liderazgo del mercado, desde Toyota a Hyundai.

Las importaciones de autopartes se ubican en USD 152 millones. Su origen es Estados Unidos
(26%), China (18%), la Zona Libre de Coldn (14%) y Corea del Sur (9%).

Dos indicadores de precios, construidos implicitamente a partir de las importaciones y los
créditos de vehiculos, muestran una relativa estabilizacion de los mismos desde 2009. En
cuatro afios (2009-2012) los precios acumularon un aumento de sélo 7,0%, por debajo del
18,9% de inflacion causada en los mismos afos. Es decir, en valor real, los precios se habrian
reducido mas de 10% entre 2009 y 2012.

La cartera de crédito para vehiculos aumenté su proporcion dentro del total del crédito de
consumo desde un 11,9% en 2011 al 12,6% actual, equivalente hoy en dia a USD 783 millones.

La tasa de interés promedio de 2012 se ubicod en 7,2%, un minimo histérico. Las tasas
continuarian en niveles de un digito en los proximos tres afios gracias a las condiciones
amplias de liquidez en el mundo.

Los créditos del sistema financiero (bancos vy resto del sistema) representaron el 50% del total
de las ventas de autos nuevos en 2012. BBVA Research estima que podrian llegar a significar
entre el 55% y el 60% en 2014 gracias a las mayores transacciones de autos nuevos y las
bajas tasas de interés.

2. Situacion actual y perspectivas del
sector automotor

Panama atraviesa por uno de los periodos de crecimiento mas largos de su historia. Después de
crecer 10,7% anual en 2011, se estima que en 2012 crecio alrededor de 10%. Este crecimiento
estuvo impulsado por la inversion en construccion y los avances en mineria, ademas de un
comportamiento dindmico del consumo privado. En efecto, los hogares han aprovechado las
bajas tasas de interés en el mercado, conjuntamente con una estabilizacion en los precios de los
vehiculos, para acceder a este mercado.
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Tabla 1
Indicadores relevantes para el mercado automotriz panameno

Indicadores Relevantes

Poblacién (miles de habitantes, 2012) 3.655
PIB per capita (USD, 2012) 9.527
Extension del territorio (miles de km2) 770.8
Red Vial (miles de km, 2011) 15.326,7
Red Vial Asfaltada y en Hormigén (% de Red Vial, 2011) 42
Parque Automotor (miles de unidades, 2011) 494 354
Parque Automotor por cada 1000 habitantes, 2011 138
Antigliedad del Parque Automotor (afios, 2011) 8,6
Ventas de Autos Nuevos (unidades por afio, 2012) 50.609
Precio Promedio de Autos (USD) 20.144
Promedio de Saldo Financiado (2012) 85%
Vehiculos Nuevos Financiados (% de ventas de Autos Nuevos) 50.7%

Fuente: INEC, ADAP, FMI, CEPAL Y BBVA research.

Ventas elevadas determinaron una rapida renovacion del parque

automotor

Durante 2012 se logré un récord en la venta de automoviles en Panama. La cifra ascendio
a 50.609 unidades, un 8,5% mas altas que en 2011 (Grafico 1). Se destaca el ascenso que
tuvo la participacion de los automoviles pequerios, los cuales llegaron a significar el 43% de
las ventas, ocho puntos porcentuales por encima del porcentaje que tenian en 2010, misma
participacion que perdieron, conjuntamente, los automoviles de lujo, SUV's vy pick-ups. La menor
venta de vehiculos de lujo puede explicarse por cuellos de botella en la oferta externa, mas gue
en restricciones de lado de la demanda en Panama.

La nueva tendencia de los precios de los combustibles podria poner freno al incremento en
la participacion de los autos pequenos. Hemos visto reducciones en los costos internos de la
gasolina y el diésel, en linea con la dinamica mas estable del precio internacional del petréleo.
De esta forma, podria haber un espacio mas amplio para gue los vehiculos de mayor cilindraje
retomen una dinamica de crecimiento, aungue limitada por las exigencias de adicion de etanol
que tendra la gasolina a partir de abril de 2013.

Asimismo, la demanda de vehiculos nuevos seguira siendo sostenida por los profesionales recién
ingresados al mercado laboral (autos ligeros) y por el incremento del ingreso nacional (autos de
lujo). Seguin nuestras estimaciones, mientras que en 20171 en Panama el 27% de la poblacion
pertenecia a las clases media-alta y alta, en 2015 pertenecerdn a estos dos grupos el 43% de
los habitantes. Esta cifra es equivalente a tener 170 mil familias adicionales (acumuladas entre
2011 y 2015) en niveles de ingreso que les permite acceder a la compra de vehiculos de gamas
altas (Ver Recuadro 1).

Estas previsiones de ventas de automoviles implicaran una tasa de renovacion del parque
automotor (ventas anuales / pargue total) muy cercana al 10%, la cual reducira la edad promedio
desde 8,5 anos hasta un nivel inferior a 7 anos. La tasa de renovacion habia tenido un minimo
en 2009, cuando este indicador se ubico en 7,2%. Hoy en dia, la tasa a la que se renueva el
parque es de 9,8%, solo por debajo de Brasil y China entre los paises emergentes, reflejando la
elevada elasticidad que tienen las ventas de autos en los paises con baja penetracion vehicular,
como Panama, ante incrementos en el ingreso. Asimismo, las ventas anuales con respecto a la
poblacion de Panama son bajas (Grafico 2). Actualmente, el parque automotor supera los 500
mil vehiculos, con el 77% de ellos dedicados a actividades particulares, el 21% comerciales vy el
restante 2% en propiedad oficial.
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Gréfico 2
Gréfico 1 Ventas de automoviles por cada mil habitantes.
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Fuente: INEC, ADAP y BBVA Research

Al tiempo gue crecio el parque automotor de Panama, se incrementaron las vias del pais,
principalmente las hechas de asfalto y hormigon. De esta forma, el indice de flujo vehicular
(vehiculos por kilometro construido de red vial) se ha mantenido constante en los afios recientes
(Gréfico 3). De hecho, sélo aumentd un 9,9% entre 2005 v 2011. Este indicador reflejaria la
presencia de niveles bajos de congestion en Panama, limitando las presiones a la baja que la
ausencia de vias ejerce sobre la demanda automotriz.

Segun nuestras estimaciones, este afo las ventas terminaran en 52.800 vehiculos, mientras que
en 2014 se venderian 54.420 unidades. El espacio de aumento en las ventas viene dado por
el bajo indicador de automdviles por persona (133 por cada mil habitantes en Panama), que se
ubica en el promedio de las economias emergentes (Grafico 4), las cuales tienen una elevada
probabilidad de multiplicar el parque automotor en los proximos 10 afos (ver Recuadro 2).

Sin embargo, estas previsiones son contingentes a los efectos de los sistemas masivos
de transporte sobre la demanda de autos particulares. Por una parte, el permiso dado por
el Gobierno para la compra de autobuses usados durante la construccion del Metro podria
incrementar la importacion de vehiculos de segunda mano, en detrimento de las ventas de
autos de pasajeros nuevos. Asimismo, el logro de un sistema integrado de transporte podria
cambiar la funcionalidad del vehiculo como principal medio de transporte al trabajo y convertirlo
en un bien mas dedicado al turismo v a la familia.

Grafico 3 Grafico 4
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Recuadro 1. Analisis de la tenencia de automoviles en Panama

Con los censos de poblacion de 2000 y 2010 se puede
hacer un analisis de tenencia de vehiculos. Ademas, el
periodo inter-censal permite hacer analisis dinamicos de la
demanda automotriz.

Segun el censo de 2010, el 31% de las familias tiene
al menos un auto. Este nivel es superior al 26% de
los hogares que reportaron este bien en el ano 2000.
En valores absolutos, mientras que las familias totales
crecieron un 30% en los diez afos, los hogares con
vehiculo crecieron 56%. Entre los hogares con auto, el
71% tiene uno, el 22% tiene dos y el 7% tiene tres o mas.

La demanda de automoviles tiene diferentes matices, de
acuerdo con los grupos poblacionales. La tenencia de auto
es mas probable en un hogar nuclear (formado por padres
e hijos — 34% de los hogares) y compuesto (con habitantes
en la vivienda no familiares entre si — 37%), que en uno
unipersonal (19%) o extenso (familiares de algun miembro
del nucleo — 30%). Entre los hogares con vehiculo, el
88% de los unipersonales tiene un auto y el 10% tiene
dos. Al contrario, entre los nucleares, el 71% tiene un auto
y el 23% tiene dos; y entre los hogares compuestos, el
61% tiene uno vy el 28% tiene dos (Grafico 5).

Por nivel de renta, la probabilidad de tener un auto es
estable y baja en las personas con ingresos inferiores a USD
1.112 mensual (a precios de 2012). A partir de este nivel se
da un cambio estructural importante, es decir, éste seria el
umbral para determinar la capacidad de acceso al mercado
automotriz. Por ejemplo, mientras que las personas con
ingresos menores a ese umbral con tenencia de auto son el
20%, con un maximo de 35% para personas con ingreso
entre USD 890 y USD 1.112, la poblacion con ingreso
superior al umbral que tiene auto es del 63% en promedio,
con un minimo en 47% en las personas que apenas superan
el limite inferior del umbral (Gréfico 6).

Gréfico 5
Tenencia de autos por tipo de familia. En porcentaje

Esto reflejaria un fendmeno gue es afin a otras economias:
la demanda de autos no solo responde positivamente al
iNngreso, COmMo se espera, sino que ademas es mas elastica
en los niveles medios de ingreso. A su vez, cuando la
renta personal supera los USD 4.500 al mes, la elasticidad
vuelve a reducirse vy la probabilidad de tenencia de autos
converge hacia un maximo de 92%.

Entre los mayores de edad, la probabilidad de tener un
auto aumenta hasta los 59 afnos, momento en el cual
decae. Las edades mads propensas para tener un auto
estan entre los 35 vy los 59 anos. El grupo de edad entre
los 55 vy los 59 aflos muestra una probabilidad de 38%
de tener un auto, la mayor entre todas las edades. Al
contrario, cuando se analiza la tenencia de autos por sexo,
no se evidencia ninguna diferencia significativa, pues el
porcentaje de hombres y mujeres con vehiculo se ubica
alrededor del 30% para los dos géneros.

Es mas probable ser propietario de un automaovil si se tiene
una vivienda hipotecada (62% de los casos). Al contrario, si
la vivienda tiene otras caracteristicas (alquilada, propia), la
probabilidad se reduce a un porcentaje inferior al 30% en
todos los casos. Esto se puede relacionar con el analisis por
edades, en donde se refleja gue las edades mas propensas
al crédito coinciden entre los 35 vy los 59 anos. Al contrario,
aguellos con vivienda alguilada o propia suelen pertenecer
a edades tempranas 0 mas avanzadas, respectivamente.

En conclusion, la tenencia de automoviles crecio por encima
de la formacion de hogares en la década anterior, reflejando
la elevada elasticidad que tiene la demanda automotriz en
niveles medios de ingreso. Asimismo, los grupos de edad
mMas propensos a adquirir un vehiculo estan entre los 35 vy los
59 anos, con ingresos superiores a USD 1.112 mensuales.
Finalmente, es mas usual gue una persona gue tiene un
crédito hipotecario sea un propietario de vehiculo.

Gréfico 6

Tenencia de auto por rango de ingresos. En porcentaje
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Recuadro 2. Parque automotor panamero se duplicara en 10 afnos

El rapido crecimiento del pargue automotor no es un
fenodmeno exclusivamente panamenfo, sino que también
se viene observando en otras economias emergentes con
mayor densidad poblacional y persistente crecimiento
economico. Asi, en la Ultima década, el pargue automotor
de los paises EAGLEs (‘Emerging and Growth-Leading
Economies” en inglés, es decir, las economias emergentes
que lideran el crecimiento global: China, India, Brasil,
Indonesia, Corea, Rusia, Turguia, México y Taiwan) se
multiplicd en 2,5 veces, mientras gue el panameno lo hizo
en 2 veces. En |os paises asiaticos, se incremento en 3,3
veces debido al fuerte empuje de China, India e Indonesia.
Paralelamente, la demanda de automoviles en los paises
desarrollados perdid impulso y la demanda se contrajo
de forma significativa, como consecuencia de la crisis
financiera internacional de finales de la década pasada.

En este contexto, BBVA Research recientemente estimo
el potencial de crecimiento del sector automotor en el
mundo. Para ello, se estimo un modelo panel de largo plazo
para evaluar los cambios en el numero de automoviles
por mil habitantes, como funcion del ingreso per capita,
el grado de urbanizacion, la densidad poblacional, la
profundidad financiera y la calidad de la infraestructura
vial. El modelo subyacente hace uso de una relacion no
lineal denominada curva de Gompertz, que vincula los
niveles de tenencia de autos con la renta por habitante.
LLa idea detras de esta relacion es que el ratio de coches
por habitante es muy baja para niveles muy bajos de renta
per capita; sin embargo, despega en niveles de ingreso
medio-bajo y crece muy rapido hasta alcanzar ciertos
niveles de saturacion cuando el ingreso es alto.

De acuerdo con este modelo, un crecimiento elevado
y sostenido impulsara la demanda de coches en las
economias emergentes. En América Latina, Turquia y
el resto de Asia, la demografia sera también un factor
relevante. De esta manera, se espera gue el parque chino
de automoviles se cuadripligue durante esta deécada vy
se convierta en el mayor del mundo. Brasil alcanzara el
tamano de Japon, mientras Rusia vy la India se acercaran
a dicho nivel, dejando atras al resto de paises del G6
(G7 sin Estados Unidos). Por el contrario, los mercados
desarrollados se encuentran cercanos a los niveles de
saturacion tanto por razones de ingreso por habitante
como demograficas, con la excepcion de los Estados
Unidos. Las ventas en estos paises dependeran de la

depreciacion y de los avances tecnologicos.

LLos resultados demuestran que Panama tiene un espacio
amplio para aumentar su parque automotor. De hecho,
segun el estudio, las ventas de automoviles en Panama,
conjuntamente con algunos paises asiaticos, tienen una
elevada elasticidad ingreso, lo cual es comun en los
paises que se encuentran en una etapa de expansion
(Ver Recuadro 2 para la elasticidad en Panama segun
niveles de ingreso). Por el contrario, Polonia y Corea
son los mercados mas maduros entre los emergentes,
con elasticidades de tenencia de autos cercanos a los
estandares en los desarrollados.

En este estudio se proyecta que Panama va a incrementar
su pargue automotor en 424,4 mil vehiculos entre 2010
y 2020, lo cual estara muy cerca de duplicar su stock
actual (Grafico 7) y crecer a una tasa promedio anual de
7.6%. Esto estard muy cerca de las previsiones para el
promedio de los paises emergentes, en donde el parque
volvera a multiplicarse por mas de dos en esta década vy
el numero de unidades alcanzarad mas de 450 millones,
superando ampliamente la cifra de los paises del G7.

La tasa de aumento anual de autos en Panama (7,6%),
entre todos los emergentes de la muestra (117 en total),
solo estara por debajo de 9 paises (Grdafico 8). Asimismo,
el aumento del parque automotor entre 2010 y 2020,
como porcentaje de la poblacion al final del periodo, solo
estard por debajo de China, Kuwait, Mongolia, Malasia y
[etonia.

El principal factor de expansion del mercado automotriz
en Panama, explicando el 85% de la prevision hasta
2020, sera su bajo punto de partida en cuanto a la ratio
automaviles/nabitantes, la cual llegaria en 2020 a 202
autos por cada mil habitantes, muy lejos aun de la tasa
de saturacion estimada en 500. Al contrario, economias
avanzadas, de mayor tamano, tales como Estados
Unidos, Canada y Australia tendran un soporte importante
del crecimiento poblacional, dada su mayor penetracion
vehicular en la actualidad.

Entre los paises del G7, los Estados Unidos seran la Unica
economia gue mostrara una recuperacion posterior a la
crisis. Este desempefio determinara que las economias
del G7 pierdan cuota de mercado por debajo del 40% en
2020 vy los emergentes superen esta cifra y la incrementen
hasta el 50%. China explica dos tercios de este cambio.

1: Para ampliar estas estimaciones globales se puede consultar el observatorio econémico de BBVA Research titulado “L.as economias emergentes clave para el sector

automovilistico™.
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Grdfico 7 Grdfico 8
Incremento del parque automotor por factor explicativo. Tasa promedio de aumento anual del parque automotor,
En millones de unidades 2010-2020. En porcentaje
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Oferta de origen importado se concentra en autos nuevos

El sector automotor panamefno se destaca por su elevado nivel de atomizacion, al ser un
mercado pequefo con acceso a una extensa variedad de marcas. Esta diversidad esta dada por
su calidad de centro logistico de Ameérica Central, la puesta en marcha del tratado de promocion
comercial con Estados Unidos vy los bajos aranceles gue mantiene la economia con los demas
SOCiOs comerciales, ante la ausencia de una industria nacional gue exija proteccion externa.

Durante 2011 (dato mas reciente) las importaciones del sector automotor sumaron USD 1.109
millones, creciendo 24,2% anual. De este total, el 80% correspondid a autos nuevos, el 6% a
autos usados vy el 14% a autopartes (Grafico 9). Este valor comprueba una tendencia iniciada en
2070: la reduccion de la participacion de los vehiculos de segunda mano, los cuales llegaron a
significar el 30% en 20071 vy se habian estabilizado entre 15% y 20% de participacion en afnos
previos a 2010.

Esta menor incidencia de los autos usados, la cual deberia profundizarse en los proximos anos,
se puede explicar por las regulaciones al control de emisiones contaminantes mediante sistemas
de Inspeccion y Mantenimiento. Ademas, los importadores de vehiculos nuevos pagan aranceles
entre 5% y 10%, mientras que los autos usados pagan impuestos gue superan el 20%.

La importacion se concentrd en autos nuevos entre 1.500 y 3.000 c.c. (29% del total) y en
vehiculos para el transporte de pasajeros (20%). Estos Ultimos crecieron significativamente desde
una participacion del 10% en 2010, explicado por la mayor demanda del sistema Metrobus.

Los principales paises donde se originaron las importaciones de autos fueron Japon (26% del
total), Corea del Sur (19%), Colombia (17%), Estados Unidos (15%) y Tailandia (10%), paises
gue agrupan el 87% del total de las compras externas del sector (Grafico 10). Japdn, aunque
aun lidera el mercado, lo hace con una participacion menor, pues en 2009 significaba el 32%.
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Estados Unidos, por su parte, fue desplazado desde el segundo lugar gue ocupaba en 2009 con
el 28% del mercado. La reduccion de la participacion de Estados Unidos puede explicarse por la
menor importacion de autos usados, pues el 79% de estos tiene origen en aquel pais.

Grafico 9 Grafico 10
Importaciones de vehiculos. Origen de las importaciones de vehiculos.
En millones de délares En porcentaje
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Entre los restantes paises asiaticos, Corea del Sur aumentd su participacion desde 13% v la de
Tailandia se mantuvo inalterada en 10%, siempre comparados con 2009. La notoriedad que
tuvo Colombia en 2011 deberia ser transitoria, puesto gque se trata de 1.200 buses para el
sistema Metrobus que se abastecieron desde aquél pals.

Por marcas, se tuvo un cambio en el liderazgo del mercado, desde Toyota a Hyundai. Esta Ultima
tuvo una trayectoria de crecimiento acelerado entre 2010 y 2012, pasando de significar el
16,3% en 2009 al 21,9% en 2012, mientras gue Toyota ahora significa el 20,5% del mercado,
cuando en 2009 tenia un 23,7% de participacion.

Las importaciones de autopartes se ubicaron en USD 152 millones en 2011, un 8,7% menores
a las registradas en 2010. Esta reduccion puede explicarse por la mayor concentracion del
pargue automotor en autos nuevos, 1o cual determina una mas baja demanda por servicios de
reparacion y mantenimiento (Tabla 2). Las principales autopartes importadas fueron ruedas vy
neumaticos (24% del total), alfombras y fundas (8,9%), carrocerias (6,5%) y amortiguadores
(5,6%).

El origen de las importaciones de autopartes es Estados Unidos (26%), China (18%), la Zona
Libre de Colon (14%) y Corea del Sur (9%). Aunque las partes venidas de Asia siguen liderando
el mercado de partes, con una participacion de al menos 32% (sin conocer la procedencia
del comercio con la Zona Libre de Colon), Estados Unidos ha ganado participacion a traves
del tratado de promocion comercial, lo cual podria prolongarse mientras se tenga comercio
preferente con aguel pais.
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Tabla 2
Ira:paortaciones de autopartes por tipo. En millones de délares

Acumulado 2007-2010 2011
Ruedas y Neumaticos 228,8 36,4
Alfombras y Fundas 3.2 13,5
Carrocerias y Cabinas 259 9,9
Amortiguadores 23,5 8,4
Frenos 12.4 5.8
Otros 284.6 77,9
Total 578.4 151.9

Fuente: INEC y BBVA Research

Precios se estabilizaron en los afiios recientes

Con los datos disponibles, es posible hacer dos series de precios implicitos de vehiculos. En
primer lugar, dado que toda la oferta de autos es importada, es posible calcular un precio
promedio a partir del valor total de las importaciones de vehiculos nuevos, utilizando como
denominador el nimero de automotores vendidos en un ano. Asimismo, con los desembolsos
de crédito con destino especifico a la compra de auto se puede calcular el precio medio de los
vehiculos financiados. En los dos casos, los cdlculos tienen un caracter aproximado, pues no
tienen en cuenta el cambio en la composicion de la canasta de vehiculos.

Los dos indicadores muestran una estabilizacion de los precios. Por una parte, las valoraciones
implicitas en el crédito de autos muestran que en cuatro afios (2009-201 2) los precios acumularon
un aumento de sélo 7,0%, por debajo del 18,9% de inflacion causada en los mismos anos. Es
decir, en valor real, los precios se habrian reducido mas de 10% entre 2009 y 2012. Por su
parte, el valor medio de un auto nuevo importado aumentd 6,7% anual en promedio entre
2009 y 2011, muy por debajo de una media de 17,9% anual gue aumento en 2007 y 2008
(Gréfico 11).

Grafico 11
Precios de vehiculos implicitos en las importaciones y el crédito. En miles de dolares corrientes
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Fuente: APC, INEC y cdlculos de BBVA Research
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3. Financiamiento

En noviembre de 20712 la cartera de crédito para vehiculos se ubicd en USD 783 millones, un
16,5% mayor que en el mismo mes de 2011. Su proporcion dentro del total del crédito de
consumo aumento desde un 11,9% en 2011 al 12,6% actual (Grafico 12). Asimismo, mantuvo
su contribucion a la cartera total en un 2,3%, pues los elevados crecimientos del crédito comercial
(20,2% anual) no permitieron aumentos en la participacion.

Entre las tasas de interés de libre inversion para personas, la tasa de financiamiento de los
vehiculos es la mas baja. La tasa promedio de 2012 se ubicd en 7,2%, por debajo del 7,6%
observado un afno atras. Las amplias condiciones de liquidez internacional y la continuidad de
tasas cercanas a cero en Estados Unidos mantendran controladas las tasas de interés en niveles
de un solo digito en los proximos tres anos.

Los ocho primeros bancos en financiacion de automaoviles (entre un universo de 32 con esta linea
de crédito) agrupan el 90% de los créditos de vehiculo. Incluso, los tres primeros concentran
el 60% de los mismos. El crédito promedio es de USD 16,5 mil, aumentando desde USD 14,7
mil en 2008.

Los desembolsos durante 2012 se concentraron en un rango entre USD 10 mil y USD 30 mil
(77% del total). Los nuevos créditos mayores a USD 30 mil aumentaron entre 2011 y 2012, de
13% a 16%. En 2012, entre los 61 y 84 meses se concentrd el 76% de los créditos otorgados
por los bancos. En particular, entre 6 y 7 afios se agruparon el 49% de los desembolsos (Grafico
13).

Los créditos del sistema financiero (bancos v resto del sistema) representaron el 50% del total
de las ventas de autos nuevos en 20712. Este porcentaje se ubico 8,7 puntos porcentuales por
encima del financiamiento de 2011. Ademas, con este crecimiento, el sistema bancario logro
la misma tasa de penetracion que tuvo en 2008. Para los proximos anos, la presencia de tasas
bajas vy la mayor ponderacion de autos nuevos impulsarian la penetracion del crédito formal en
la compra de autos nuevos. BBVA Research estima que podria llegar a significar entre el 55% vy
el 60% en 2014.

Grafico 12 Grafico 13
Cartera de vehiculos. Desembolsos de cartera de vehiculos por plazos.
En millones de ddlares y porcentaje En porcentaje
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4 . Conclusiones

El mercado automotriz en Panama se encuentra en una fase de expansion, similar a la que se
registra en otras economias emergentes con baja penetracion vehicular. Ademas, las nuevas
regulaciones gue favorecen la importacion de autos nuevos, en contravia de la fuerte participacion
que anteriormente tenian los vehiculos usados, ha puesto en evidencia la necesidad de la
renovacion vehicular en Panama, sobre todo en el transporte de carga. Este Ultimo sector debe
ir en consonancia con los avances logisticos que esta teniendo el palis, gracias a la ampliacion del
canal y el crecimiento del flujo comercial a través de la Zona Libre de Colon.

Por su parte, la demanda de vehiculos particulares seguira favoreciéndose de las mejoras en el
ingreso promedio de la economia, el cual crecerd entre 30% y 40% en los proximos cinco anos.
De esta forma, las clases medias se convertiran en el mayor grupo poblacional, lo cual, sumado
al bono demogrdfico del pals (con un 60% de poblacion en edad de trabajar), determinara una
fuerte demanda automotriz.

Los principales retos del pais, para capitalizar estas proyecciones positivas, son la expansion vial
urbana y nacional, el logro de unos sistemas masivos de transporte urbano modernos y rapidos
y la consolidacion de la apertura comercial con miras a reducir aln mas los precios internos.
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